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HR Ratings ratificé la calificacion de HR1 para la Porcién Circulante del Programa Dual de CEBURS de CIE

EVENTO RELEVANTE
25 de julio de 2024

La ratificacién de la calificacion de la Porcién Circulante del Programa Dual de CIE (la Empresa) se basa en un incremento en el
Flujo Libre de Efectivo (FLE) esperado para 2024-2026, como resultado del incremento esperado en dividendos cobrados por la
participacion de la Empresa del 49.0% en OCESA, con base en el dividendo decretado para 2024. Asimismo, las métricas de la
calificacién también se vieron beneficiadas por el refinanciamiento del crédito con Inbursa por P$1,500 millones (m), realizado
mediante la emisién de CEBURS por el mismo monto y con vencimiento durante el tercer trimestre de 2027 (3T27), los cuales
fueron emitidos durante el 3T24 bajo la clave de pizarra CIE 24. Cabe destacar que 2021, afio en el que se presentaron
presiones en el FLE previo a la venta de OCESA, ya no esta considerado para el calculo de la calificacion, lo que beneficia las
métricas promedio para esta revision. En términos de los resultados obtenidos por la Empresa durante los UDM al 1724,
observamos un ligero aumento respecto a nuestras estimaciones, reflejado en ingresos totales y un EBITDA 21.8% y 8.0% por
arriba de lo esperado, como resultado de un incremento en los servicios integrales a instituciones de salud. Sin embargo, en
términos de Servicio de la Deuda, CIE presenté un incremento del 61.2% respecto a nuestros escenarios, gracias al aumento
en el pago de intereses netos, a causa del incremento en las tasas de referencia. Lo anterior, sumado a un incremento de la
Deuda Neta Ajustada, resulté en menores métricas de DSCR y DSCR con Caja Ajustada respecto a las esperadas, las cuales
finalizaron en 1.4x y 1.4x (vs. 2.4x y 4.2x estimado en nuestras proyecciones). A pesar de esto, mas adelante esperamos que
las mismas métricas anuales presenten niveles maximos de acuerdo con nuestra metodologia durante todo el periodo
proyectado, como resultado de la ausencia de vencimientos importantes, asi como de un FLE anual promedio de P$817m. Por
ultimo, la calificacion incorpora para esta revision un ajuste cualitativo negativo por el pago bullet en 2027, correspondiente a la
emision CIE 24 por P$1,500m.

Para consultar el reporte y/o comunicado completo favor de dirigirse a nuestro sitio web en https://www.hrratings.com/
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Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad
crediticia y/o a la capacidad de administracién de activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento
del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las
caracteristicas de la entidad, emision y/u operacioén, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la
entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo
o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algun instrumento, ni para llevar a cabo algun
tipo de negocio, inversion u operacion.
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